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Tygodnik ekonomiczny

Inflacja bazowa, koniunktura i prognozy KE

Co w gospodarce:

o Nadchodzacy tydzien bedzie dosc¢ spokojny jesli chodzi o krajowe wydarzenia. W kalendarzu Inflacja, % r/r

lokalnych publikacji znajdziemy tylko inflacje bazowa w poniedziatek (ktora wg naszych 9

aktualnych szacunkéw spadta do 2,9% r/r, najnizej od listopada 2019 r.), koniunkture ———CP| = inflacja bazowa
konsumencka w czwartek, koniunkture w biznesie w piatek (ta pierwsza moze zanotowac

sezonowe pogorszenie, druga raczej lekka poprawe). By¢ moze pojawig sie tez dane o 7

wykonaniu budzetu po dziewieciu miesigcach roku. Dopiero kolejny tydzien przyniesie
kumulacje kluczowych wskaznikoéw dot. sytuacji ekonomicznej w pazdzierniku.

e Komisja Europejska opublikuje w poniedziatek jesienng aktualizacje prognoz
ekonomicznych, w tym trajektorii deficytow fiskalnych i dtugu. Na tych prognozach bedzie sie
z kolei opiera¢ szereg dokumentéw publikowanych w ramach ,jesiennego pakietu”,
wchodzacego w sktad tzw. europejskiego semestru — w tym m.in. opinie nt. wstepnych
planéw budzetowych wraz z zaleceniami dla poszczegélnych krajow UE. Te publikacje
powinny pojawic sie w ciggu najblizszych dwéch tygodni.

e Za granica w kalendarzu tez niewiele publikacji, m.in. inflacja w strefie euro, wstepne 0
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listopadowe PMI. Po odblokowaniu finansowania rzadu w USA, powinny zacza¢ sie pojawiac SAIIIIIILLRAR
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nowe dane z amerykanskiej gospodarki, w tym m.in. z rynku nieruchomosci, przemystu. 8523 N8»35220% 8
Jednak niektore dane za pazdziernik (m.in. CPI, bezrobocie) moga nigdy sie nie pojawic, jako Zrodto: GUS, NBP, Santander

ze odpowiednie informacje nie byty zbierane w czasie paralizu administracji.

e We wtorek decyzje o stopach procentowych podejmie Bank Wegier (oczekiwany brak
zmiany). W ciggu tygodnia zaplanowanych jest duzo wystapien publicznych przedstawicieli
gtownych bankéw centralnych. Szczegélnie obserwowane beda te z Fed, w kontekscie
rosnacych ostatnio watpliwosci inwestoréw co do obnizki stop FOMC w grudniu, w obliczu
braku wystarczajacych danych o stanie gospodarki.

Co na rynkach:

e Ztoty umocnit sie w tym tygodniu, w czym pomogta decyzja S&P o potwierdzeniu polskiego
ratingu A- z perspektywa stabilng, poprawa nastrojow na rynkach po zakonczeniu
government shutdown w USA i ostabienie dolara. Proba zejscia EURPLN ponizej 4,23 nie
zakonczyta sie jednak trwatym sukcesem, jako ze nastroje globalne zaczety sie psu¢ w
koncéwce tygodnia.

o Pretekstami do przeceny na $wiatowych gietdach i rynkach obligacji w pigtek byty m.in.
powracajace obawy o wyceny gigantéw technologicznych, rosnace watpliwosci co do obnizki
stop FOMC w grudniu, plus nerwowa reakcja inwestoréw na rezygnacje z planu podwyzki
podatkéw przez brytyjski rzad.

e W obliczu braku oczywistych driveréw lokalnych, losy ztotego i obligacji po weekendzie
beda zapewne gtownie pochodng nastrojow za granica. Widzimy ryzyko, ze korekta widoczna
obecnie na rynkach globalnych moze sie rozwina¢, co oznaczatoby zapewne przesuniecie
EURPLN z powrotem w kierunku 4,25.

* Konsekwencje rosnacej awersji do ryzyka dla rynku polskiego rynku dtugu sa mniej
oczywiste, ale spadki na gietdach powinny generalnie sprzyja¢ obligacjom, a jednoczesnie
stromieniu krzywe;j.
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS . PROGNOZA OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES ..
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC
PONIEDZIALEK (17 listopada)
14:00 PL Inflacja bazowa X % rfr 2.9 2.9 3.2
WTOREK (18 listopada)
14:00 HU Decyzja banku centralnego Xl % 6.50 - 6.50
15:15 us Produkcja przemystowa SA X % m/m 0.0 - 0.1
SRODA (19 listopada)
11:00 EZ HICP X % r/r 2.1 - 2.1
14:30 us Rozpoczete budowy domow X % m/m - - -8.5
20:00 US  Minutes FOMC X
CZWARTEK (20 listopada)
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 225 - 219
16:00 us Sprzedaz domow X % m/m 0.7 - 1.5
PIATEK (21 listopada)

09:30 DE PMI przemyst Xl pkt 49.8 - 49.6
09:30 DE PMI ustugi Xl pkt 54.0 - 54.6
10:00 EZ PMI przemyst Xl pkt 50.2 - 50.0
10:00 EZ PMI ustugi Xl pkt 52.8 - 53.0
16:00 us Indeks Michigan Xl pkt - - 50.3

Zrédto: Santander, Reuters, Parkiet, Bloomberg

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wytqcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek
instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majq charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje
zawarte w tej publikagji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajq w btqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie
tych informacji oraz straty, ktore mogty w konsekwencji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen instrumentow finansowych lub wynikéw
finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spotki zalezne oraz ktorykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq by¢ zainteresowani ktorgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw
wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spétki zalezne mogq $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktorgkolwiek spétkq wymienionqg w tej publikacji. Niniejsza
publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Santander Bank Polska S.A. w
jurysdykcjach swoich krajow, chyba ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowiqzuje ochrona praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informacji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowac sie z: Santander Bank Polska S.A., Pion Zarzqdzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,

al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl
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